




識からすれば､ 株式会社制度が文字通りその ｢社会化｣ を一段と強めている現実を否定す
ることは出来ない｡ そしてまた､ それに応ずる形で､ かかる株式会社制度への法的コント
ロールの在り方についてもまた､ それなりの現代的改革が求められることになる｡
一言で言えば､ 企業統治改革ないしコーポレート・ガバナンス強化の課題が､ よりいっ







も踏まえてか､ 安倍政権は､ アベノミクス継続維持のための､ さらなる規制改革の一環と
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るものを策定し､ さらに 14 年 6 月に会社法改正を行い､ 加えて 15 年に入って東京証券取
引所がコーポレート・ガバナンス・コードなるものを定め､ 一連の ｢企業統治改革｣ の一
応の立ち上げが終了したものといえる2)｡                         
そこで､ 本稿は､ 今回の ｢企業統治改革｣ の内容がどのようなものであり､ それが現代
日本の企業社会が求めている企業統治改革 (コーポレート・ガバナンスの強化) に相応し
いものとなっているのかどうか､ 問題があるとすればどのような問題があるのか､ 検証を
試みようとするものである｡ まず最初に､ ここで行われた ｢企業統治改革｣ の内容を簡単
にご紹介しよう｡













2 ) 以下､ 今回の一連の会社法改正ならびにスチュワードシップ・コードおよびコーポレート・
ガバナンス・コードによる企業統治改革をまとめて ｢企業統治改革｣ と表示し､ カギ括弧無し
の企業統治改革はそれこそ理論的一般的な意味での企業統治改革を意味するものとする｡ なお､
今回の ｢企業統治改革｣ に特徴的なことは､ とりわけ､ 企業統治関連の法的環境作りとして､
ハード・ロー (法規制) としての会社法改正に加えて､ いわゆるソフト・ローと呼ばれる自主
規制ないし紳士協定とも呼ぶべきものが付随されていることである｡ すなわち､ 第一に､ 昨年
金融庁等が中心となって定めた日本版スチュワードシップ・コードなるものと､ 第二に､ 今年
に入って東京証券取引所が定めたコーポレート・ガバナンス･コードなるものである｡ これら
はもとより､ ハード･ローではなく､ 法規制のような強制力を持つものではない｡ ただ､ 企業
経営の在り方に関する指針として一定の在り方を指し示し､ それに従わない場合には従わない
理由を説明しなければならない (｢従え､ さもなければ説明せよ (            )｣) といった､
イギリス流の規制方式が取り入れられているという点で共通しているということが出来る｡ 株
式会社規制システムとしてのソフト・ローの意義と問題点については､ 後掲注 7) をも参照さ
れたい｡
                                     
とする｡ そこで取り上げられているのは､ まず第一に､ 新たな機関設計として監査等委員
会設置会社が導入されたこと､ 第二に､ 社外取締役・社外監査役要件の見直しが行われた





会社企業向けのものであるが､ それによれば､ その主要な目的は､ わが国の株式会社企業
において､ ｢持続的な成長と中長期的な企業価値の向上のための自律的な対応が図られる
ことを通じて､ 会社､ 投資家ひいては経済全体の発展にも寄与する｣ ためのものとされ､
さらに､ ｢会社の迅速･果断な意思決定を促すことを通じて､ いわば ｢攻めのガバナンス｣






統治改革｣ の､ 問題点の摘示とその検討に入ろうと思うが､ その前に､ われわれは､ そも
そもそこで語られているコーポレート・ガバナンスの意味と､ コーポレート・ガバナンス






先ず､ 昨今のコーポレート・ガバナンス・コード絡みの ｢企業統治改革｣ の評価を行う    
                                     
場合､ 何よりの前提として認識されていなければならないのは､ 企業統治､ すなわちコー
ポレート・ガバナンスということがいったい何を意味しているのかということである｡




すなわち､ そのような位置づけから､ ｢企業統治改革｣ に最終的に求められていたこと
は､ 株式会社企業の持続的な成長と中長期的な企業価値の増大のための対応なのであって､
その意味においては､ 本来的なコーポレート・ガバナンスの意味からはやや乖離が生じて





ガバナンス (統治) はどうあるべきかということが問題とされる､ 法人企業たる株式会社








た法人ということにされ (会社法 3 条)､ 団体としての株式会社それ自体が法主体性を持
つこととなる｡ ところが､ ここで､ 株式会社が法主体性を持つとはいえ､ 法人である以上
                               
    3 ) 民法 3条は ｢私権の享有は出生に始まる｣ と規定する｡4 ) 民法 34 条 ｢法人は､ 法令の規定に従い､ 定款その他の基本約款で定められた目的の範囲内で権利を有し義務を負う｣ と規定する｡5 ) 法人の法主体性は､ 自然人が複数集まって団体を形成し､ 一定の団体的活動をする場合の､いわば便宜のために認められたものであるがゆえに､ その団体の存在目的に制約されざるを得ないことになる (詳しくは拙編著 『会社法講義－会社法の仕組みと働き』 (日本評論社､ 2014年刊) 32 頁以下を参照されたい)｡
                                     
自然人とは違って､ あくまで無形の観念的な存在にすぎず､ 結局のところ､ 代表機関の地
位にある自然人 (代表取締役) の意思や行動を介して意思し活動するしかない｡
そこで､ コーポレート・ガバナンスが問題となるのである｡ すなわち､ 株式会社におい
ては一方での出資者たる不特定多数の株主 (実質的所有者) の存在と､ 他方における会社､
ひいては出資者たる不特定多数の株主､ からの委任を受け業務執行を担う取締役等 (経営)



















    6 ) ただし､ 同じく法形式的には法人扱いにはなっているが (会社法 3 条) 合名会社企業や合資会社企業､ ならびに法人ではない組合契約企業や個人企業はいずれもすべて､ 自然人が個人として行う企業活動の延長線上で捉えられるのであって､ ここでは所有と経営は合一しており､出資者＝経営者ということになっており､ ガバナンスが問題となることは一切ないと言って良い｡
                                     
であるからである｡
第二章 ｢企業統治改革｣ とあるべき企業統治改革 (コーポレート・ガバナ
ンスの強化)                
ところで､ 先にも若干触れたが､ アベノミクス関連の一連の ｢企業統治改革｣ に掲げら
れている､ 投資先企業が持続的に成長し企業価値が増大して行くという点について検討し























何ゆえに強行法規の体系として存在してきたのか｣ 永井＝中島＝南保編 『会社法学の省察』 1
頁以下参照｡ この拙稿の考え方からすれば､ 株式会社に対する法的コントロールにおける､ た




























度､ 言葉を換えれば､ 株式会社の実質的な所有者である  株主によるガバナンス の論理
と制度という形で表現されることになる｡ この社会においては､ この  株主によるガバナ
ンス こそが私的自治の株式会社法的表現として､ 経営に対する唯一無二の法的コントロー
ルということになる｡ 株式会社の経営者は､ この  株主によるガバナンス 以外のコント
























8 ) コーポレート・ガバナンスの意義と機能等に関する学説上議論の検討を踏まえて､ あるべ
きコーポレート・ガバナンスについて論ずる拙著 『論争”コーポレート・ガバナンス”』 (商
事法務研究会刊､ 2001 年) 参照｡
9 ) 株式会社法制度は､ ある意味においては､ 近代経済社会における私的所有制の持つ一定の
限界 (生産の社会性公共性と所有の私的性格との矛盾) を乗り越えるために考えられた企業形
態であるが､ それは文字通り私的所有の一定の枠内における ｢社会化｣ に他ならなかったと言











しかし､ 株式会社という企業形態においては､ 実は､ 代表取締役社長は決してオーナー





れなければならない｡ すなわち､ 本来は受任者であるに過ぎないのではあるが､ 代表取締
役社長等は､ もとより表面的には受任者たることを認識をしていないことはないのであろ
うが､ 本音の部分では実は頂点に立った自分こそわが社のオールマイティーな権力を持っ
たオーナーであると思い込む｡ かくして､ ともすれば､ 株主の利益よりも先に､ わが利益
を優先するようになるということが頻繁に起こり得ることになっているのではなかろうか｡
たとえば､ そのような意識の結果として､ 業績を上げて盛名を得たいとか､ 不当に過大な
お手盛り報酬を続けたりとか､ 経営陣の人事等についても社長個人の個人的な依怙贔屓等々


























株式会社法制度の ｢社会化｣ への一応の対応としての､ 業務執行機関から独立した専門的













    10) ドイツ監査役(会)制度の生成とその意義については､ さしあたり拙稿 ｢監査役(会)制度の過去・現在・そして未来ーコーポレート・ガバナンスにおける監査役(会)制度の意義上下｣(月刊監査役 556 号 94 頁以下､ 558 号 54 頁以下) 参照､ より詳細な論究として拙著 『ドイツ監査役会制度の生成と意義ードイツ近代株式会社法の構造と機能』 (商事法務刊､ 2001 年) 参照｡
                                     











であるが､ ただ､ 大杉氏の場合は､ 社外取締役を意識されたもっぱら取締役会内部におけ
る権力分立と牽制が問題とされている｡ さらに､ 実務界からの声としても､ 朝日新聞紙上
での､    インベストメンツ社長の吉原和仁氏の､ 東芝の不正会計問題に触れながらの
経営と監視の完全分離の主張がなされている12)｡
そのように､ 最近の度重なる会社法の改正の在り方を見ても､ ｢企業統治改革｣ から発
する諸改革の提案においても､ 上に見た論壇の状況においても､ 社外取締役に対する期待




















ならない｡ そして､ それは､ すでにドイツ型の近代株式会社法､ その系譜に連なるわが株
式会社法は､ 一方で､ 株式会社の生命線ともいえる､ 会社の事業活動を通じていかにして
極大の利潤を上げるか､ といういわば利益至上主義的任務を負っている業務執行機関 (取
締役会・代表取締役) に対し､ 他方で､ 場合によっては起こりうる業務執行機関の不法不
当な経営行動をチェックしコントロールするために､ 業務執行機関から独立した第三の機
関として､ 業務執行を監視監督する監査機関 (監査役(会)) をも､ すでに創出していたの
である｡
これこそ､ 真の権力分立の本来的在り方であると言わざるを得ない｡ 近代法の慧眼を思
う13)｡ 権力分立を語るなら､ 少なくとも先ず､ このような機関の分化､ 業務執行機関と
業務監査機関との機関の分化こそが､ 何よりの前提として語られなければならない｡ 機関
の分化こそがまず図られねばならない権力分立の存立基盤であろう｡






13) 権力分立の理論は､ もともと政治的社会において､ 国民の基本的人権や自由や民主主義を
核心とする近代国家の政治的なシステムとして定着している理論であり､ わが現代日本の政治
社会においてもすでに導入されていると言ってよいであろう｡ 改めてご紹介するまでもなく､
国家権力を国会､ 裁判所､ 内閣という三つの機関に分化し､ それぞれ立法権限を国会へ､ 司法
権限を裁判所に､ そして行政権限を内閣へと分配している｡ こうすることによって､ 権力の一
極集中とそこから来る弊害を防止しようとしている｡ しかし､ このように機関の分化を図り・・・・・・・・､

















以上の確認の上に立って､ なお､ 二者択一的な問題提起をしているのは､ いわゆる ｢企





まず第一に､ 2004年商法改正が委員会等設置会社を導入し､ 監査役(会)制度を廃止し､ コー


















期待する方向へと舵を切ったことである｡ しかし､ このアメリカ型の､ 社外取締役に期待
するコーポレート・ガバナンスの確保もまた､ 再び裏切られ続けることになることは､ そ
の後の実態を振り返れば明らかであろう｡








15) 14年会社法改正において､ 会計監査人の人事については､ 監査役(会)が株主総会への原案
(選・解任ないし不再任議案) をも決定することとされ (344 条)､ 会計監査人人事についての
いわゆる  インセンティヴのねじれ は解消されたかに見えるが､ それを担当する監査役(会)
の構成員である監査役自身の人事権が､ 今なお事実上代表取締役社長に握られていることに変
わりがない以上､ すなわち､ 監査される者が監査する者を選ぶという､ 監査役人事におけるい
わゆる  インセンティヴのねじれ が残されたままである以上､ その効果のほどは知れていよ
う｡
16) この間の状況については､ たとえば､ 拙稿 ｢世界金融恐慌の発生とアメリカ流コーポレー





の監査役(会)を廃止し､ その役割を社外取締役に担わせようとする姿勢は､ 今回の ｢企業
統治改革｣ においても基本的に維持されており､ 02年改正において導入された委員会等設















とになっている｡ 英米法系､ すなわちアングロサクソン系の株式会社システムは､ 初期資
本主義段階における商業資本の豊かな蓄積を背景に､ それこそ大口の資金拠出者達が集まっ





























































19) これはこの種の問題に限った話ではないが､ いずれにせよ近代法的なシステムの､ 今後克
服されていかなければならない課題の一つは､ 主体概念としての抽象的な ｢人       ｣ が念
頭に置かれて､ システムが作られているということではないかと思われる｡ たとえば､ 取締役
は取締役として､ 監査役は監査役として､ 株主は株主として､ その本来的なそれぞれの役割り
なり､ 任務なりを当然きちんと果たし得るしまた果たすべき主体として想定されているように
思われる｡ ところが実際にその地位にある現実の存在は､ あくまで文字通り生身の ｢人間       ｣ であり､ 多くのさまざまな人間弱みを抱えた存在なのである｡ そのあたりの誤差
を埋める努力が､ 今後の法システムそのものの在り方を考えていく者としても必要となるよう
に思われる｡ 制度設計において大事なことは､ そのあたりの誤差をきちんと踏まえることであ








ない必然性は､ 一段と増大している｡ そのことをすでに見通し､ 明確に制度化していた近
代株式会社法の慧眼を想う｡
                               
    
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